
                                                                                         23 January 2024 

 

1 

/ 

SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ดัชนีฯ ยังมีความเสี่ยงขาลง ความเสี่ยงตะวันออกกลาง และก าไร บจ. ชะลอ
ตัว รอจังหวะซ้ือเมื่อตลาดเร่ิมหยุดลง 
• ตลาดหุ้นหลายที่เริ ่มมีแรงซื้อกลับหลังถูกขายหนัก จาก Prop ในการลด
ดอกเบี้ยเดือน มี.ค.ของ Fed เปลี่ยนไป เราประเมิน Flow สัปดาห์นี้ อาจเร่ิม
ซ้ือกลับในบางตลาด ตามตลาดหุ้นสหรัฐฯ ที่เดินหน้าท า new high 
• จับตา  นายกฯ จีน สั่งทางการให้ดูแลตลาดหุ้น หลังตลาดหุ้น ที่อิงจีน (จีน+
ฮ่องกง) ถอยลงค่อนข้างแรง จากเศรษฐกิจยังไม่ฟื้น และยังไม่มาตรการใหม่ 
การประชุมธนาคารกลาง(PBOC) วานนี้(22) ก็ยังไม่ลดดอกเบี้ย เป็นส่วน
หนึ่งที่ท าให้ตลาดหุ้นไทยยังไม่ฟื้น  
• ตลาดหุ้นไต้หวัน ดีขึ้น เนื่องจากถูกช้ีน าโดยหุ้นกลุ่ม Technology ที่ได้อานิ
สงค์จาก Outlook ของผลก าไรที่ยังขยายตัวสูง 
• ตะวันกลาง เรามองว่ายังเป็นความเสี่ยงหลักอีกตัวของตลาด ที่คาดการณ์
จุดสิ้นสุดได้ยาก (เหมือน สงครามรัสเซีย-ยูเครน ที่ค่อยๆแรงขึ้น) มีผลให้
เศรษฐกิจโลกฟื้นตัวช้า มีปัญหาต่อ Supply Chain และต้นทุนการผลิต
(ขนส่ง) ที ่ส ูงขึ ้น มีผลลบต่อหุ ้นที ่อิง Commodity และหุ ้นส่งออก (โดย
เฉพาะที่ค้าขายกับตะวันออกกลางและยุโรป) แต่อาจบวกสั้นๆ ต่อหุ้นเดินเรือ 
(PSL, RCL) 
• การรายงานก าไรหุ้นธนาคาร ที่พบว่าตั้งส ารองที่สูงขึ้น สะท้อนว่าไทยยังมี
ปัญหาเรื่องหนี้เสีย(นอกเหนือไปจาก case ของ ITD) วันนี้ จะต่อด้วยก าไร 
กลุ่ม SCC  คือ SCGP(23) และตัวอื่นๆ ส่วนพรุ่งนี้(24) จะเป็น SCC ที่จะเป็น
สัญญาณให้กับหุ้นปิโตรเคมีและ Real Sector 
• ตัวเลขเศรษฐกิจ และ Event ส าคัญๆ วันนี้ คือ รายงานยอดขายรถยนต์ 
ประชุม BOJ (คาดคงนโยบายการเงิน แต่ถ้าเปลี่ยน จะเป็นลบต่อตลาดหุ้น
ญี่ปุ่น) 

Strategy 
• ตลาดยังเจอแรงขายที่หนักหน่วง ไม่เพียงแต่กลุ่มธนาคาร ท าให้เราต้อง
ยอม cut loss หุ้นออกไปบ้าง และเลือกหุ้นเพื่อซ้ือกลับเข้ามา โดยยึดทั้งหุ้น
ที่มีก าไรดี (4Q) แต่ราคายังอยู่ในระดับล่างๆ ส่วนการเก็บหุ้นยาว เราแนะให้
รอดูว่า ดัชนีฯ จะดีดตัวกลับจุดใด ระหว่าง 1370 หรือ 1360 จุด 
• หุ้นกลุ่มโรงพยาบาล เริ่มกลับมาเล่นด้วยประเด็นของก าไรดี BH, BDMS 
แม้จะเสี่ยงเร่ืองตะวันออกกลาง แต่ growth จาก Bloomberg Survey ก็ยัง
ดี คือ 7% และ 18% ตามล าดับ ขณะที่ BCH, CHG ได้ดีจากรายได้ลูกค้า
กลุ่มประกันสังคม ที่บวกจากเหมาจ่ายรายหัว ปรับเพิ่มโควต้า และเงินรับ
จากการรักษา 5 โรคร้ายแรง  เราชอบ BDMS และ BCH มากที่ที่สุดใน
ชั่วโมงนี้ 
• หุ้นที่ซื ้อแล้วดูปลอดภัย น่าจะเลือกหุ้นที่ผลประกอบการยังแข็งแรง และ 

Dividend Yield ดีพอควร (>4.0%) เราเลือก PTT, SCB 
• หุ้นกลุ่มธนาคาร ปรับตัวลงมาด้วยเร่ืองของก าไรที่ผิดคาด และกังวลเร่ือง
การตั้งส ารอง ราคาหุ้นเริ่มเข้าโซนซื ้อของเรา คือ BBL (P/BV=0.52x) 
ส่วน TTB ก าไรดีเกินคาด เป้าพื้นฐาน ปรับไปเป็น 2.10 บาท แต่ราคาขึ้น
แรง (เป้าสั้นๆ 1.90 บาท) และต้องมีจุด stop loss ไว้ด้วย 
• หุ ้นในพอร์ตวันนี ้ เราน า TU, RBF*, BGRIM ออกจากพอร์ต และน า 

BDMS เข ้ามา ห ุ ้น ในพอร ์ตว ันน ี ้  ประกอบไปด ้วย BDMS(10%) , 
HMPRO(10%), TRUE*(10%) 

* เป็นหุ้นที่ทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 
  Technical :  TGE, PSP 

News Comment 
( + ) ORI (ซ้ือ/เป้า 11.50 บาท), PSH (ขาย/เป้า 11.50 บาท) ร่วมทุน 3 โครงการ 
โรงแรม-คอนโด-บ้านเด่ียว มูลค่ารวม 8.7 พันล้านบาท 
( 0 ) BEM (ซื้อ/เป้า 10.40 บาท) ตั้งเป้าผู้โดยสารปี 2024E ที่ 4.4 แสนเที่ยว/วัน 
(+13% YoY) ใกล้เคียงเราคาด, เร่ิมเจรจา Double Deck ก.พ. นี้ 
Company Report 
( + ) SYNEX (ซ้ือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 14.00 บาท) ก าไรปกติ 4Q23E ดีขึ้น QoQ จาก 
GPM ที่สูงมากกว่าคาด 
( + ) BDMS (ซื้อ/เป้า 37.50 บาท) 4Q23E เติบโต YoY แต่ลดลง QoQ เล็กน้อย
ตามปัจจัยฤดูกาล 
Strategy Stock Pick 
BDMS : (เป้าเชิงกลยุทธ์ 28.50 บาท)    “ เน้นหุ้นก าไรดีไว้ก่อน ” 

• ราคาหุ้นดูแข็งแรงกว่าตลาด เหตุผลนึงคือ กลุ่มโรงพยาบาล เป็น 1 ใน 2 กลุ่ม
ที่เราคาดว่า ก าไร ปี 2024 จะยังมีการเติบโตที่ดี ความเสี่ยงของ Sector มี
ค่อนข้างน้อย (เมื่อเทียบกับอีกหลายๆ กลุ่ม)  ตัวหลักของกลุ่มที่ก าไรจะดี ไล่
ตั้งแต่ BH, BDMS และ BCH 

• BDMS ผลส ารวจก าไร 4Q  จาก Bloomberg Survey ล่าสุด 3.6 พันลบ. 
+7% YoY ; -7% QoQ  เทียบกับปีก่อน ที่ท าให้ก าไรโต คือ นักท่องเที่ยว รวม
ไปถึงโรคระบาดที่มีหลายโรค และยังต่อเนื่องมาถึง 4Q ด้วย  

• DAOL ประเมินว่า BDMS จะรายงานก าไรสุทธิ 4Q23E ที่ 3,728 ล้านบาท (+
20% YoY, -4% QoQ)  โดยการเติบโต YoY มาจาก รายได้ผู ้ป่วยไทยเพิ่ม 
+17% YoY, +2% QoQ จากโรคเรื้อรังและโรค RSV ต่อเนื่องจาก 3Q23, และ
รายได้คนไข้ต่างชาติเติบโต +11% YoY, +2% QoQ 

•  ก าไรปี 2024 คาดไว ้ท ี ่  15,246 ล้านบาท (+8% YoY) เต ิบโตจากคนไข้
ต่างประเทศ และ ในประเทศจากการขยายตลาดประกันสังคม และผู้สูงอายุ ท า
ให้สามารถคงอัตราการครองเตียงไว้ในระดับสูงได้ 

 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

23-Jan JN BOJ Policy 
Balance Rate Jan-23  --  -0.10% 

 TH Customs Exports 
YoY Dec 5.1% 4.9% 

25-Jan EC 
ECB Main 
Refinancing Rate 

Jan-25 4.5% 4.5% 

 US 
GDP Annualized 
QoQ 

4Q A 1.8% 4.9% 

 US 
Advance Goods 
Trade Balance 

Dec -$89.11b -$90.3b 

 US 
Initial Jobless 
Claims 

Jan-20 -- 187k 

 US New Home Sales 
MoM Dec 9.1% -12.2% 

26-Jan US PCE Deflator YoY Dec 2.62% 2.6% 

 US PCE Core Deflator 
YoY Dec 3.0% 3.2% 

  

   
 
   
 

   

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
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News Comment 

23 January 2024 

( + ) ORI (ซื้อ/เป้า 11.50 บาท), PSH (ขาย/เป้า 11.50 บาท) 
ร่วมทุน 3 โครงการ โรงแรม-คอนโด-บ้านเด่ียว มูลค่ารวม 8.7 
พันล้านบาท 
PSH ได้ลงนามในสัญญาร่วมทุน 3 โครงการในเครือ ORI มูลค่าโครงการ
รวม 8,700 ล้านบาท ในอัตราส่วนการลงทุน 50% : 50% ต่อโครงการ 
ได้แก่ 1) การร่วมทุนในธุรกิจโครงการมิกซ์ยูส ประกอบด้วย โรงแรม 
เซอร์วิสอพาร์ทเมนต์ และศูนย์บริการด้านสุขภาพ ท าเลสุขุมวิท มูลค่า
โครงการประมาณ 5 พันล้านบาท , 2) พัฒนาโครงการคอนโดมิเนียม
ระดับพรีเมียม ย่านพหลโยธิน มูลค่าโครงการ ประมาณ 2.8 พันล้านบาท 
และ 3) การพัฒนาโครงการบ้านเดี่ยวระดับพรีเมียม ย่านเพชรเกษม มูลค่า
โครงการประมาณ 980 ล้านบาท (ที่มา: อินโฟเควสท์) 
DAOL:  เรามองเป็นบวกเล็กน้อยจากการร่วมทุน ซึ่งในส่วนของโครงการที่
อยู่อาศัยยังเป็นไปตามแผนที่จะเปิดโครงการใหม่ ขณะที่โครงการมิกซ์ยูสจะ
ช่วยเพิ่มสัดส่วนรายได้ recurring มากขึ้น ทั้งนี้ ปัจจุบัน ORI และ PSH มี
สัดส่วนรายได้จาก recurring เฉลี่ยราว 10% โดยในส่วนของ ORI มีธุรกิจ
โรงแรมที่เปิดให้บริการแล้ว 9 แห่ง และมีธุรกิจเฮลธ์แคร์ (คลินิกทันตกรรม 
คลินิกความงาม คลินิกสัตว์เลี้ยง คลินิกเส้นผม) และ PSH มีธุรกิจเฮลธ์แคร์ 
ได้แก่ โรงพยาบาลวิมุต และโรงพยาบาลเทพธารินทร์ ท าให้ช่วยเพิ่มจุดแข็งใน
การพัฒนาโครงการมิกซ์ยูสร่วมกัน โดยเรามองเป็นบวกต่อ PSH มากกว่า
เล็กน้อย เนื่องจากจะช่วยเพิ่มก าไรของ PSH ได้มากกว่า เนื่องจากฐานก าไร
ที่ต ่ากว่า ORI (ประเมินปี 2023E ORI จะมีก าไรปกติ 3.3 พันล้านบาท -6% 
YoY และ PSH จะมีก าไรปกติ 2.1 พันล้านบาท -25% YoY) โดย ORI เรายงั
แนะน า ซื้อ ราคาเปา้หมาย 11.50 บาท อิง 2024E core PER ที่ 8.0 เทา่ (5-
yr average PER) จากก าไร 4Q23E ที่จะออกมาเตบิโตดจีากคอนโดใหมเ่ริม่
โอน และก าไรปี 2024E ยังเติบโต +10% YoY จากคอนโดใหม่และยอดโอน
แนวราบจะปรับตัวดีขึ ้นตามการเปิดโครงการใหม่เพิ ่มขึ ้น ส่วน PSH ยัง
แนะน า ขาย ราคาเป้าหมาย 11.50 บาท อิง core PER 11.0 เทา่ (+1.0SD 
above 5-yr avg. PER) จากก าไร 4Q23E ที่จะลดลง YoY และปี 2024E ที่
ยังทรงตัวต ่า 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) BEM (ซื้อ/เป้า 10.40 บาท) ตั้งเป้าผู้โดยสารปี 2024E ที่ 
4.4 แสนเที่ยว/วัน (+13% YoY) ใกล้เคียงเราคาด, เริ่มเจรจา 
Double Deck ก.พ. นี้ 
BEM เปิดเผยว่าบริษัทคาดการณ์ปริมาณผู้โดยสารเฉลี่ยทั้งปี 2024 ที่ราว 
4.4 แสนเที่ยวคน/วัน เพิ่มขึ้นราว +13% เมื่อเทียบกับปริมาณผู้โดยสาร
เฉลี ่ยทั้งปี 2023 ซึ ่งคาดอยู่ที่ราว 3.8-3.9 แสนเที่ยวคน/วัน เนื ่องจาก
ก ิจกรรมทาง เศรษฐก ิจท ี ่ ม ีมากข ึ ้ น  เพราะการพ ัฒนาโครงการ
อสังหาริมทรัพย์ตามแนวรถไฟฟ้าและในอนาคตจะมีโครงการมิกซ์ยูสขนาด
ใหญ่เพิ่มมากขึ้น รวมถึงการทยอยเปิดให้บริการโครงข่ายระบบรถไฟฟ้า
สายต่างๆ ซึ่งจะช่วยส่งต่อผู้โดยสารเข้าสู่ระบบอย่างมีนัยส าคัญ ขณะที่
ปริมาณจราจรบนทางด่วนเฉลี่ยทั้งปี 2024 มีแนวโน้มทรงตัวต่อเนื่องที่ราว 
1.1-1.2 ล้านคัน/วัน นอกเหนือจากนี้จากการที่การทางพิเศษแห่งประเทศ
ไทย (กทพ.) เปิดเผยก่อนหน้านี ้ถึงกรอบเวลาโครงการทางด่วนขั้นที ่ 2 
(Double Deck) ว่าจะเรียกภาคเอกชนเข้าเจรจาในช่วงเดือน ก.พ. 2024 
บริษัทเผยว่ามีความพร้อมที่จะเจรจาและรับทั้งข้อเสนอและเงื ่อนไขจาก
หน่วยงานรัฐ (ที่มา: ทันหุ้น) 
DAOL:  เรามีมุมมองเป็นกลางจากเป้าหมายโดยรวมใกล้เคียงเราคาด โดย
เราประเมินปริมาณผู้โดยสารรถไฟฟ้าและผู้ใช้ทางด่วนที่ 4.3 แสนเที่ยว/วัน 
(+8% YoY) และ 1.16 ล้านเที่ยว/วัน (+3% YoY) ตามล าดับ ขณะที่โครงการ 
Double Deck ยังเป็นไปตาม timeline ว่าจะเห็นความชัดเจนขึ้นใน 2H24E 
ทั ้งนี ้ เราคงประมาณการก าไรปี 2023E/24E ที ่ 3.2 พันล้านบาท/3.7 
พันล้านบาท (+33% YoY/+14% YoY) โดยยังมองว่าก าไรปกติจะเติบโตท า
สถิติสูงสุดใหม่ต่อเนื่อง ขณะที่นอกเหนือจากโครงการ Double Deck ยังมี 
catalyst จากการเริ่มเจรจาสัญญาเดินรถสายสีม่วงใต้ใน 2H24E เราคง
ค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 10.40 บาท อิง SOTP 
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Company Report 

23 January 2024 

( + ) SYNEX (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 14.00 บาท) ก าไรปกติ 4Q23E 
ดีข้ึน QoQ จาก GPM ที่สูงมากกว่าคาด 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเปา้หมายเพิ่มขึน้เปน็ 14.00 บาท อิง 2024E 
PER ที่ 20x (5-yr average core PER) (เดิมราคาเป้าหมาย 12.00 บาท อิง 
2024E core PER ที่ 18x) โดยเป็นผลของการปรับก าไรปกติปี 2024E และ 
rerate PER ขึ้น เรามองเป็นบวกมากข้ึนจากก าไรปกติ (ไม่รวมก าไร FX) 4Q23E 
คาดที่ 129 ล้านบาท (-34% YoY, +9% QoQ) ดีกว่าที่เราเคยประเมินที่กรอบ 
110-115 ล้านบาท โดยเป็นผลของ GPM ที่เพิ่มขึ้น QoQ เป็น 4.2% (3Q23 = 
3.9%) จากเดิมที่คาดว่าจะทรงตัว/ลดลงตามฤดูกาล หนุนโดยสถานการณ์
สินค้าที่เป็นปกติ ไม่จ าเป็นที่ต้องเร่งเคลียสต็อคคงค้าง ขณะที่รายได้ทรงตัว 
YoY/QoQ จากปริมาณขาย iPhone ที ่เพิ ่มขึ ้น เพราะไม่มีการปิดโรงงาน 
Foxconn เหมือน 4Q22 ซึ่ง offset จากการชะลอค าสั่งซื้อไป 1Q24E ตามการ
ใช้สิทธิ e-Receiptเราปรับก าไรปกติปี 2024E ขึ้น +12% เป็น 607 ล้านบาท (+
48% YoY) จากการปรับ GPM ขึ้น +20 bps เพื่อสะท้อนราคาสินค้าที่ปรับขึ้น
เป็นปกติ ระยะสั้นเราประเมินว่าผลการด าเนินงาน 1Q24E จะยังขยายตัวดี 
YoY/QoQ จากยอดขาย iPhone ที่เพิ่มขึ้น และได้ผลบวก e-Receiptราคาหุ้น 
outperform SET +9% ในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา จากผลการด าเนินงานที่ผ่าน
จุดต ่าสุด และได้ผลบวก bond yield ที่ลดลง ทั้งนี้เราคงแนะน า “ซ้ือ” จากรายได้
ที ่จะกลับมาเพิ ่มขึ ้นเป็นวัฏจักรรอบใหม่ หนุนโดยการซื ้อสินค้า IT ใหม่เพื่อ
ทดแทนสินค้าช่วง WFH (ปกติอายุใช้งานอยู่ที่ 3-5 ปี), ความต้องการสินค้าที่มี
ประสิทธิภาพสูงขึ ้น หรือพัฒนาระบบ IT ใหม่ เพื ่อรองรับการเข้าสู ่ยุค AI, 
ยอดขายการ์ดจอที่คาดว่าจะกลับมาดีขึ ้น ตามราคา bitcoin ที่สูงขึ ้นหลัง
ออกจ าหน่าย bitcoin ETF ได,้ GPM ที่กลับมาสูงข้ึน รวมทั้งราคาหุ้นปัจจุบันเท
รดต ่าที่ 2024E PER ที่ 15x (-0.75 SD) ซ่ึงเราเชื่อว่าสะท้อนความเสี่ยง และผล
การด าเนินงานปกติปี 2023E ที่จะหดตัวเหมือนปี 2019 (เทรดที่ -1 SD) แล้ว 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) BDMS (ซื้อ/เป้า 37.50 บาท) 4Q23E เติบโต YoY แต่ลดลง 
QoQ เล็กน้อยตามปัจจัยฤดูกาล 
เรายังคงแนะน า “ซื ้อ” ที ่ 37.50 บาท อิง 2024E PER ที่ 39x เราประเมินว่า 
BDMS จะรายงานก าไรสุทธิ 4Q23E ที่ 3,728 ล้านบาท (+20% YoY, -4% 
QoQ) ใกล้เคียงกับที่เราคาดเดิม โดยการเติบโต YoY มาจาก 1) รายได้ผู้ป่วย
ไทยเพิ่ม +17% YoY, +2% QoQ จากโรคเรื ้อรังและโรค RSV ต่อเนื ่องจาก 
3Q23, 2) คาดรายได้คนไข้ต่างชาติเติบโต +11% YoY, +2% QoQ  จากกาตาร์
และจีนเป็นหลัก เราประเมินรายได้รวมของบริษัทอยู่ที่ 26,080 ล้านบาท (+11% 
YoY, -1% QoQ) โดยมองว่า occupancy rate ใน 4Q23E จะอยู่ที่ 70% (4Q22 
= 69%, 3Q23 = 76%)เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2023E/24E อยู่ที่ 
14,172 ล้านบาท (+12% YoY) และ 15,307 ล้านบาท (+8% YoY) เติบโตจาก
กลุ่มโรคเร้ือรังที่ BDMS มี center of excellence (CoE) อยู่หลายศูนย์ และการ
เพิ่มขึ้นของผู้ประกันตน รวมถึงคนไข้ต่างชาติ ทั้งนี้เรามองว่าก าไร 1Q24E จะ
ลดลง QoQ และทรงตัว YoY เนื่องจากจะได้รับผลกระทบจากเทศกาลรอมฎอน
ซึ่งจะตรงกับช่วง 10 มีนาคม – 9 เมษายน 2024 ท าให้คนไข้ตะวันออกกลางไม่
เดินทางมารักษา ความกังวลของคนไข้เมียนมาร์ยังน้อย เนื ่องจากสัดส่วน
รายได้ 9M23 มีอยู่ราว 2%ราคาหุ้น outperform SET +8% ในช่วง 3 เดือนที่
ผ่านมา ทั้งนี้เรามองว่าราคาหุ้นอาจยังไม่ outperform ในช่วงระยะสั้น จากงบ 
4Q23E อาจออกมาไม่โดดเด่น แต่ระยะยาวเรายังคงชอบ BDMS จาก 1) ได้
ประโยชน์จาก medical tourism โดยมีสัดส่วนชาวต่างชาติที่ 26%, 2) มีศูนย์ 
CoE อยู่ 14 แห่ง มีการเปิดศูนย์มะเร็งเพิ่มที่ระยองในกลางปี 2023 , 3) มีรพ.ใน
เครือมากถึง 58 แห่ง กระจายอยู่ทั ่วประเทศ และ 4) valuation ยังน่าสนใจ 
ปัจจุบัน BDMS เทรดอยู่ที่ 28.7x (เทียบเท่า -1.75SD below average 5-yr 
PER) ในขณะค่าเฉลี่ยกลุ่มเทรดที่ 29.6x 
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• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันจันทร์ (22 ม.ค.) โดยดาว
โจนส์และ S&P500 ต่างก็ปิดที่ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ ขานรับแรงซ้ือ
หุ ้นกลุ ่มเทคโนโลยี ขณะที ่นักลงทุนจับตาการเปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจที่
ส าคัญของสหรัฐ รวมทั้งรายงานผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนใน
สัปดาห์นี้  ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 38,001.81 จุด เพิ่มขึ้น 
138.01 จุด หรือ +0.36%, ดัชนี S&P500 ปิดที ่  4,850.43 จุด เพิ ่มขึ้น 
10.62 จุด หรือ +0.22% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 15,360.29 จุด เพิ่มขึ้น 
49.32 จุด หรือ +0.32% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันจันทร์ (22 ม.ค.) น าโดยหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี 
และปรับตัวขึ้นตามตลาดหุ้นสหรัฐซึ่งดัชนี S&P500 พุ่งขึ้นแตะระดับสูงเป็น
ประวัติการณ์คร้ังใหม่ ขณะที่นักลงทุนจับตารอดูการประชุมก าหนดนโยบาย
ของธนาคารกลางยุโรป (ECB) ในสัปดาห์นี้        ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิด
ตลาดที่ระดับ 472.86 จุด เพิ่มขึ้น 3.62 จุด หรือ +0.77% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,413.25 จุด เพิ่มขึ้น 41.61 จุด 
หรือ +0.56%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 16,683.36 จุด เพิ่มขึ้น 
128.23 จุด หรือ +0.77% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 
7,487.71 จุด เพิ่มขึ้น 25.78 จุด หรือ +0.35% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันจันทร์ (22 ม.ค.) โดยได้แรงหนุนจากการ
ที่ตลาดหุ้นสหรัฐทะยานขึ้นแตะระดับสูงสุดใหม่ ซึ่งได้ช่วยบดบังความวิตก
เกี่ยวกับการชะลอตัวของเศรษฐกิจอังกฤษและเงินเฟ้อที่ระดับสูง โดยหุ้นกลุ่ม
ก่อสร้างบ้านปรับตัวขึ้น น าโดยหุ้นเพอร์ซิมมอน       ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 
ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 7,487.71 จุด เพิ่มขึ้น 25.78 จุด หรือ +0.35% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งข้ึนกว่า 2% ใน
วันจันทร์ (22 ม.ค.) หลังจากมีรายงานว่ากองทัพยูเครนส่งโดรนโจมตี
โรงงานน ้ามันของรัสเซีย ซึ่งท าให้เกิดความกังวลว่าอาจจะส่งผลกระทบต่อ
อุปทานพลังงานในตลาดโลก           ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบ
เดือนก.พ. เพิ่มขึ้น 1.78 ดอลลาร์ หรือ 2.4% ปิดที่ 75.19 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนมี.ค. เพิ่มขึ้น 1.50 
ดอลลาร์ หรือ 1.9% ปิดที่ 80.06 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ (22 ม.ค.) หลังจากนัก
ลงทุนปรับลดน ้าหนักต่อการคาดการณ์ที่ว่าธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะ
ปรับลดอัตราดอกเบี้ยในการประชุมเดือนมี.ค.  ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด 
COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 7.10 ดอลลาร์ 
หรือ 0.35% ปิดที่ 2,022.20 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 

• RS รายได้ปีนี้พุ่ง 4.4 พันล้าน ปลดล็อกศักยภาพ 4 ธุรกิจ 
'เฮียฮ้อ ตั้งเป้า RS ปี 67 รายได้พุ่ง 4.4 พันล้านบาท ปลดล็อกศักยภาพ ข้าม
ท ุ ก ข ี ด จ  า ก ั ด ด ้ ว ย  4  ธ ุ ร ก ิ จ แ ก ร ่ ง  RS Music, RS Multimedia & 
Entertainment, RS LiveWell และ RS pet all พร้อมปรับทัพผู้บริหาร มุ่งมั่น
ปั้น S-Curves ใหม่ภายใต้การบริหารของ 4 หญิงเก่งมากประสบการณ์ 
• JKN ดึงทุนจังโก้ร่วมมิสยูนิเวิร์ส 
ลือหึ่ง JKN ดึงกลุ่มทุนเม็กซิโก (จังโก้) เข้ามาร่วมมิสยูนิเวิร์ส หลังซุ่มเจรจา
ขายสิทธิ์บางส่วนขององค์กรมิสยูนิเวิร์สให้กับเศรษฐีชาวเม็กซิกัน คาดปิดดีล
ในเร็วๆ นี้ เพื่อน าเงินสดมาช่วยเสริมสภาพคล่อง-ช าระหนี้หุ้นกู้ ขณะที่ราคา
หุ้นวิ่งรับราคาพุ่ง 31.25% 
• SSP รุกปิดดีลวินชัย 100% เงินล้นไถ่ถอนหุ้นกู้ 600 ล. 
เสริมสร้าง พาวเวอร์ โชว์ฐานะการเงินแกร่ง ไถ่ถอนหุ้นกู้ 600 ล้านบาท วันนี้ 
พร้อมลุยลงทุนต่อเนื่อง สภาพคล่องเงินสดล้นมือ 4,500 ล้านบาท ผู้บริหาร
ตั้งเป้ารายได้ปีนี้เติบโต 10-15% เตรียมปิดดีลโรงไฟฟ้าพลังงานลมวินชัย 45 
เมกะวัตต์ ถือหุ้นเพิ่มอีก 75% ภายในไตรมาสแรกนี้ รับรู้ก าไรทันที 
• MAJOR ส่งซิกปี 67 โตต่อ ลุ้นปี 66 ก าไรเฉียดพันล. 
MAJOR ส่งซิกผลงานปี 67 โตกว่าปี 66 รับแรงหนุนหนังไทย-หนังฮอลลีวูด
จ่อคิวฉายเพียบ บวกยอดขายป๊อปคอร์นโตต่อเนื่อง โบรกฯ เชียร์ ซื้อ เป้า
ราคา 20.60 บาท คาดปี 66 อวดก าไรสุทธิ 997 ล้านบาท พุ่งกระฉูด 296% 
• WEH ยันหุ้นที่ NUSA ซื้อไปไร้ข้อพิพาท ตลท. จี้ NUSA ชี้แจงกรณีขอให้
ศาลเพิกถอนสัญญา Share Swap ภายใน 25 ม.ค.นี้ 

ซีอีโอ WEH ยันหุ้น WEH ที่ NUSA ซื้อจากธนา พาวเวอร์ โฮลดิ้ง ปราศจาก
ข้อพิพาท และไม่เกี่ยวข้องบุคคลที่สาม ย ้าการซื้อขายสมบูรณ์แล้ว พร้อม
ร่วมมือให้ข้อมูลกับตลท. และก.ล.ต.เต็มที่ เพื่อตรวจสอบการปล่อยข้อมูล 
ฟาก ตลท. จี้ให้ NUSA ชี้แจงข้อเท็จจริงกรณีที่ขอให้ศาลเพิกถอนสัญญา 
Share Swap ระหว่าง NUSA และผู้ถือหุ้น WEH ภายใน 25 ม.ค. 2567 
• NEX ส่งรถบรรทุกอีวี เร่งสปีดให้นิปปอนฯ ลุ้นคว้าค าสั่งซื้อเพิ่ม  
NEX เร่งสปีดส่งมอบรถบรรทุก EV ให้ นิปปอน เอ็กซ์เพรส โลจิสติกส์ เพื่อ
น าไปใช้ขนส่งสินค้าทุกรูปแบบ ช่วยลดปัญหาก๊าซเรือนกระจก หลังก่อนหน้านี้
ส่งมอบยานยนต์ไฟฟ้าเชิงพาณิชย์แล้วกว่า 3 ,000 คันให้แก่ผู้ประกอบการ 
คาดค าสั่งซ้ือเข้ามาเพิ่มเร็วๆ นี้ 
• ADVICE เปิดจองวันแรกทะลัก ไอพีโอ 170 ล้านหุ้นราคา 3.24 บ. 
แอดไวซ์ ไอที อินฟินิท (ADVICE) หุ้นค้าปลีกไอทีสุดฮอต โชว์ศักยภาพ IPO 
170 ล้านหุ้น ที่ราคา 3.24 บาท ผลตอบรับท่วมท้น หลังเปิดขายให้นักลงทุน
รายย่อยวันแรก หวังระดมทุนไปขยายธุรกิจ 
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Thailand Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุน
บนตลำดหุ้นไทยที่ระดับ Slightly Overweight เพื่อตอบรับ
ประโยชน์จำก 1) ควำมส ำเร็จในกำรจัดตั้งรัฐบำลและเป็นกำรจับ
มือกันระหว่ำงขั้วอ ำนำจใหญ่ที่เป็นฝ่ำยตรงข้ำม 2) นโยบำยกระตุ้น
เศรษฐกิจของเพื่อไทยที่มีควำมเป็นประชำนิยม และมีแนวโน้มที่จะ
เกิดขึ้นเนื่องจำกพรรคเพื่อไทยเป็นแกนน ำในกำรจัดตั้งรัฐบำลและ
มีเสียงข้ำงมำกในสภำ ซึ่งทำงทีมมองว่ำหำกมีกำรเร่งเสนอ
นโยบำยแจกเงินดิจิทัลภำยในเดือนต.ค. จะเป็นสัญญำณที่ดีว่ำ
นโยบำยดังกล่ำวมีแนวโน้มที่จะเกิดขึ้นได้จริง 

 

U.S. Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้น
สหรัฐฯ ระดับ “มำกกว่ำตลำด” หลังกำรประชุม Jackson hole ท ำให้นัก
ลงทุนเริ่มสะท้อนภำพกำรปรับขึ้นดอกเบี้ยอีกคร้ัง อีกทั้งกำร Guidance 
ผลประกอบกำรของผู้บริหำรในช่วง 2Q23 ถึงภำพกำรด ำเนินงำนต่อ
จำกนี้ในช่วง 2H23 มีแนวโน้มที่เติบโตได้ดกีว่ำในช่วงครึ่งปีแรก จำก
ประเด็นดังกล่ำวข้ำงต้นเรำจึงเพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนในกลุ่ม Large cap 
quality growth เป็นสัดส่วนหลักในช่วง 2H23 
 

 

Europe Equity: Slightly Overweight ปรับสัดส่วนกำรลงทุนลง
สู่ระดับ Slightly overweight หลังจำกทำง DAOL คงค ำแนะน ำ
ลงทุนในตลำดหุ้นยุโรปด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำดนับตั้งแต่ช่วง
เดือนมกรำคมต้นปีที่ผ่ำนมำ โดยทำงทีมเริ่มปรับมุมมองกำรลงทุน
ในตลำดหุ้นยุโรปลงด้วย 2 ประเด็นด้วยกัน 1) ลดสัดส่วนเพื่อท ำ
ก ำไรในระยะสั้น 2) ตลำดหุ้นยุโรปนั้นมีโอกำสที่จะพักตัวในระยะสั้น
จำกประเด็นกำรท ำ QT ของ ECB และกำรรับประโยชน์กำรเปิด
เมืองของจีนจะเริ่มชะลอตัวลง หลังกำรบริโภคของจีนเริ่มชะลอตัว
และรำยงำนออกมำต ่ำกว่ำที่ตลำดคำด 

 

Japan Equity:  Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในญี่ปุ่น ณ 
ระดับ slightly overweight และเพิ่มสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดหุ้นพัฒนำ
แล้วเพิ่มเติม (MSCI DM) หลังจำกตัวเลขเงินเฟ้อในเดือนกรกฎำคมเริ่ม
ส่งสัญญำณทรงตัวจำกก่อนหน้ำที่เกิด Disinflation ต่อเนื่อง ท ำให้เรำ
ประเมินว่ำในระยะสั้น  Correlation ระหว่ำงตลำดหุ้นญี่ปุ่นและค่ำเงินเยน 
(USD/JPY) จะเริ่มกลับมำมีควำมสัมพันธ์เป็นลบกับตลำดหุ้นอีกคร้ัง 
จำกประเด็นดังกล่ำวนั้นจะท ำให้ค่ำเงินเยนที่อ่อนค่ำในระยะสั้นจะกดดัน
ผลตอบแทนต่อกำรลงทุนในญี่ปุ่นโดยรวม 
 

 

China Equity:  Neutral ลดน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้นจีนจำก
ประเด็น Shadow Banking ที่ทำงทีมมองว่ำเป็น uncertainty ที่
อำจกดดันควำมเชื่อมั่นของนักลงทุน อย่ำงไรก็ดีด้วย  Valuation 
ที ่อยู ่ในระดับที ่น่ำสนใจ ประกอบกับทำงกำรจีนออกนโยบำย
กระตุ้นขนำดเล็กมำอย่ำงต่อเนื่อง ส่งผลให้ทำงทีมยังคงค ำแนะน ำ
ไว้ที่ระดับ Neutral 

 

Emerging Equity:  Slightly overweight เพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนใน EM 
หลังจำกเศรษฐกิจของตลำดเกิดใหม่ส่วนใหญ่นั้นกลับมำฟื้นตัว ส่งผลให้
ทำงทีมคำดว่ำประมำณกำรก ำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลำดเกิดใหม่มี
โอกำสที่จะถูกปรับขึ้นต่อ 
 

 

Gold: Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในทองค ำที่ 
Underweighted หลังทิศทำง Real yield มีแนวโน้มชะลอกำร
ปรับตัวลง ส่งผลให้สินทรัพย์ที่ป้องกันควำมเสี่ยงจำกเงินเฟ้อ
อย่ำงทองค ำลดลงตำมล ำดับ 

 

Oil: Underweight เรำคงค ำแนะน ำลงทุนน้อยกว่ำตลำด กำรเข้ำสู่ช่วง 
late cycle ของกำรปรับขึ้นดอกเบี้ยและโอกำสเกิด Recession ที่สูงขึ้นใน
ปี 2023 จะท ำให้ควำมต้องกำรใช้น ้ำมันมีแนวโน้มลดลงตำมล ำดับ 

 

Property Fund/REITs/IFF: Slightly Underweight คงน ้ำหนัก
กำรลงทุนใน REIT ที่ Underweighted หลังค่ำเงินดอลล่ำร์เร่ิม
ปรับตัวแข็งค่ำข้ึน ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์ทำงเลือกทั้งหมด
มีแนวโน้มที่จะถูกกดดันในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบเดือน
มีนำคม 2023  

Fixed Income:   Slightly overweight คงสัดส่วนกำรลงทุนบน
พันธบัตรรัฐบำลในฝ่ังประเทศพัฒนำแล้วด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำด 
หลังจำกอัตรำผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบำลทำงฝั่ง DM เริ่มน่ำสนใจมำก
ขึ้น (US 10Y > 4.25%) และลดสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดตรำสำรหนี้ 
EM ลง 
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Disclaimer: Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC 
makes no representation as to the accuracy and completeness of such information.  Information and opinions expressed herein are subject to change without notice.  DAOLSEC has no intention to solicit 
investors to buy or sell any securities in this report.  In addition, DAOL SEC does not guarantee returns nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any 
kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved.  This report may not be reproduced, distributed 
or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL .SEC Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions 
บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพื้นฐานของข้อมลูที่ ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 
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Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2023 
CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 

Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้ 
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

DAOL: ความหมายของค าแนะน า 
“ซือ้” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถอื” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย” เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน )ไม่รวมเงินปันผล(  

หมายเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพ่ิมข้ึน หรือลดลงในขณะน้ัน 

 IOD Disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information which companies listed on 
the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose to the public. The CGR is a presentation of 
information from the perspective of outsiders on the standards of corporate governance of listed companies. It is not any assessment of the actual 
practices of the listed companies, and the CGR does not use any non-public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices 
of the listed companies. It is not a recommendation for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever. 
Investors should exercise their own judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this CGR report. 
No representation or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or 
the information used. 
DAOL’s Stock Rating Definition 

BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals and attractive valuations. 

HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% - 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals, but may lack of near-term catalysts or its valuations are not attractive. 

SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold 
as negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 

The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price and excludes dividend yields. 


